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MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
 
“Sesungguhnya sesudah kesulitan itu akan ada kemudahan, maka apabila engkau 
telah selesai (dari suatu urusan) kerjakanlah dengan sungguh-sungguh urusan 
yang lain. Dan kepada Tuhanlah hendaknya kamu berharap.”  
(QS. Al-Insyirah: 6-8) 
Hiduplah seperti air yang mengalir walaupun banyak batu dan hambatan yang 








Skripsi ini saya persembahkan untuk:  











 Mutual Fund is an investment alternative that provides many benefits to 
investors such as managed by professional management, diversification of 
investment, information transparency, high liquidity, and low cost. The flow of 
funds (fund flow) in mutual funds illustrates allocation decisions made by investors. 
Rise and fall of the flow of funds (fund flow) can be affected by various factors both 
internal factors and external factors. 
This research aim to test the influence of past mutual fund past performance, 
size, unrealized gain/loss, management expense ratio, rating and age toward fund 
flow of fixed income fund and equity fund. The number of sample for this research 
is 14 fixed income fund and 22 equity fund that active in 2011-2014, and also have 
complete prospectus / financial report. The analytical method used in this research 
is multiple linear regression analysis with the classical assumption. 
The results of fixed income fund show that past performance, size, MER 
have a significant effect on fund flow of fixed income fund, while UGL, rating, and 
age have insignificant effect on fund flow of fixed income fund. The result of equity 
fund show that UGL and MER have a significant effect on fund flow of equity fund, 
while past performance, size, rating, and age have insignificant effect on fund flow 
of equity fund.  
Keywords : Past performance, size, unrealized gain/loss, management expense 



















Reksa dana merupakan salah satu alternatif investasi yang memberikan 
berbagai manfaat untuk investor seperti dikelola oleh manajemen profesional, 
diversifikasi investasi, transparansi informasi, likuiditas yang tinggi, dan berbiaya 
rendah. Aliran dana (fund flow) pada reksa dana menggambarkan keputusan alokasi 
yang dilakukan oleh investor. Naik turunnya aliran dana (fund flow) dapat 
dipengaruhi oleh berbagai faktor baik faktor internal maupun faktor eksternal.  
Penelitian ini dilakukan untuk mengetahui pengaruh kinerja masa lalu, size 
(total dana kelolaan), unrealized gain/loss, management expense ratio, rating, dan 
umur terhadap aliran dana (fund flow) reksa dana pendapatan tetap dan saham. 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah 14 reksa dana pendapatan tetap 
dan 22 reksa dana saham yang aktif pada tahun 2011-2014 dan mempunyai 
prospektus pembaharuan/laporan keuangan yang lengkap. Metode analisis yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linier berganda dengan uji 
asumsi klasik. 
Hasil penelitian untuk reksa dana pendapatan tetap menunjukkan bahwa 
kinerja masa lalu, size, MER berpengaruh signifikan terhadap aliran dana (fund 
flow) pada reksa dana pendapatan tetap, sedangkan UGL, rating, dan umur tidak 
berpengaruh signifikan terhadap aliran dana (fund flow) pada reksa dana 
pendapatan tetap. Hasil penelitian untuk reksa dana saham menunjukkan bahwa 
UGL dan MER berpengaruh signifikan terhadap aliran dana (fund flow) pada reksa 
dana saham, sedangkan, kinerja masa lalu, size, rating dan umur tidak berpengaruh 
signifikan terhadap aliran dana (fund flow) pada reksa dana saham.  
Kata kunci : kinerja masa lalu, size, unrealized gain/loss, management expense 
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BAB 1  
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang Masalah 
 Kebutuhan hidup manusia setiap tahunnya mengalami peningkatan seiring 
dengan meningkatnya peradaban manusia. Namun, peningkatan kebutuhan hidup 
tersebut tidak diiringi dengan peningkatan penghasilan. Ditambah lagi dengan 
kenaikan inflasi yang lebih tinggi atau tidak sesuai dari bunga yang diberikan 
kepada masyarakat yang menyimpan dananya (menabung), menyebabkan 
peningkatan aset yang diterima dari kegiatan menabung tidak bisa melebihi 
peningkatan dari inflasi itu sendiri. Hal tersebut mendorong masyarakat melakukan 
kegiatan investasi dengan menanamkan modal pada satu atau lebih aktiva dalam 
jangka waktu tertentu dengan harapan return yang lebih tinggi. Setidaknya ada tiga 
alasan utama terkait dengan melakukan kegiatan invetasi diantaranya untuk 
mendapatkan kehidupan yang lebih layak di masa depan, mengurangi risiko inflasi, 
dan adanya dorongan untuk menghemat pajak (Tandelilin, 2001:5). Investor dapat 
menginvestasikan dananya pada aset rill maupun pada aset finansial. Investasi pada 
aset rill diantaranya melalui properti (tanah & rumah), emas, maupun logam mulia 
lainnya. Sedangkan untuk investasi pada aset finansial dapat dilakukan melalui 
dunia perbankan, pasar uang, maupun pasar modal, contohnya deposito, obligasi, 
reksa dana, saham, dll. 
 Prinsip investasi pada dasarnya adalah high risk high return semakin tinggi 
risiko yang diambil oleh investor, maka akan semakin tinggi return yang didapat. 





modal yang relatif kecil, memiliki pengetahuan yang minim tentang pasar modal, 
dan tidak mempunyai waktu yang cukup untuk memantau keadaan pasar yang 
fluktuatif. Dalam hal ini reksa dana dapat menjadi solusi dari keterbatasan yang 
dimiliki investor pemula dalam melakukan investasi.  
 Menurut Darmaji (2001 :147) reksa dana merupakan alternatif investasi 
bagi masyarakat yang mempunyai modal kecil, tidak memiliki waktu serta keahlian 
untuk menghitung risiko investasi mereka.  Melalui reksa dana, investasi akan 
dikelola oleh pihak ahli dan profesional yang disebut manajer investasi (MI). 
Menurut UU No. 8 Tahun 1995 tentang pasar modal pasal 1 ayat 11, Manajer 
Investasi didefinisikan “pihak yang kegiatan usahanya mengelola Portofolio Efek 
untuk para nasabah atau mengelola portofolio investasi kolektif untuk sekelompok 
nasabah, kecuali perusahaan asuransi, dana pensiun, dan bank yang melakukan 
sendiri kegiatan usahanya.” Dengan kata lain, manajer investasi 
mendiversifikasikan dana kolektif dari masyarakat ke beberapa surat berharga yang 
diperdagangkan di pasar uang maupun pasar modal. Diversifikasi tersebut 
bertujuan untuk meminimalkan risiko dari investasi.  
 Perkembangan industri reksa dana di Indonesia tumbuh cukup signifikan 
dari tahun ke tahun. Di Indonesia, reksa dana dimulai sejak tahun 1976 dengan 
didirikannya PT Danareksa oleh pemerintah. Pada tahun 1996, Bapepam-LK untuk 
pertama kalinya mengeluarkan peraturan tentang pelaksanaan reksa dana berbentuk 
kontrak investasi kolektif (KIK). Pengeluaran peraturan itu membuat industri reksa 
dana tumbuh dengan cepat pada tahun 1996 terdapat 25 jumlah reksadana dengan 





reksadana meningkat menjadi 77 reksadana dengan NAB sebesar Rp. 4619 Miliar. 
Pada akhir tahun 2015 jumlah reksa dana yang tersedia sebesar 1083 reksa dana 
dengan NAB Rp. 268.446, 61 Miliar.  Berikut tabel perkembangan industri reksa 
dana di Indonesia periode 1996-2015. 
Tabel 1.1  
Perkembangan Industri Reksa Dana Keseluruhan Periode 1996-2015 
Tahun Jumlah Reksa Dana 
Nilai Aktiva Bersih 
(NAB) 
(Miliar Rupiah) 
1996 25 2.782 
1997 77 4.619 
1998 81 2.992 
1999 83 4.794 
2000 94 5.515 
2001 108 8.003 
2002 131 46.613 
2003 186 69.447 
2004 246 104.037 
2005 328 29.405 
2006 403 51.620 
2007 473 92.190 
2008 567 74.065 
2009 605 112.086 
2010 616 144.693 
2011 671 167.231 
2012 754 187.597 
2013 794 192.544 
2014 894 241.571 
2015 1083 268.446 
Sumber : Otoritas Jasa Keuangan, www. ojk.go.id 
 Dilihat dari tabel 1.1 mengenai perkembangan industri reksa dana di 
Indonesia, menunjukkan terjadi peningkatan dalam jumlah reksa dana dan nilai 
aktiva bersih yang dikelola reksa dana. Hal ini menunjukkan bahwa masyarakat 





menarik karena selain bisa dilakukan dengan modal yang relatif kecil, return yang 
didapatkan bisa lebih baik dari instrumen lainnya.  
 Perkembangan dan Pertumbuhan reksa dana disebabkan oleh kelebihan 
komparatif yang dimiliki reksa dana dibandingkan dengan produk perbankan dan 
non-perbankan pasar modal lain (Supriyanto dan Pangalila, 2006) seperti :  
1. Mendapatkan return yang berasal dari deviden, kupon/bunga obligasi, dan 
capital gain jika terjadi penjualan kembali terhadap unit penyertaan. 
2. Terdiversifikasi sehingga risiko dapat terkontrol dengan baik. 
3. Sangat likuid karena dapat dicairkan kapan saja. 
4. Potensi return yang didapat lebih tinggi dibandingkan deposito. 
5. Mudah, fleksibel serta dikelola secara professional dengan biaya pengelolaan 
yang relatif murah. 
6. Informasi yang transparan dan laporan rutin setiap hari atau setiap satu bulan 
sekali. 
7. Dasar hukum terjamin dan diatur secara ketat melalui peraturan otoritas jasa 
keuangan (OJK) 
 Pada saat ini reksa dana yang memiliki dana kelolaan paling besar masih 
dimiliki oleh reksa dana konvensional yaitu reksa dana saham, reksa dana 
pendapatan tetap, reksa dana campuran, dan reksa dana pasar uang. Untuk memilih 
jenis reksa dana, seorang investor dapat menyesuaikan dengan kebutuhan serta 
tujuan investasinya, ingin berinvestasi untuk jangka pendek, jangka menengah atau 





pasar uang yaitu efek-efek hutang yang berjangka pendek kurang dari atau sama 
dengan satu tahun. Berbeda dengan reksa dana pasar uang, pada reksa dana 
pendapatan tetap dana dari investor akan diinvestasikan setidaknya 80% dari 
portofolio ke obligasi. Pada reksa dana saham setidaknya 80% dari portofolio harus 
diinvestasikan pada saham. Setiap investasi memiliki risiko, tergantung bagaimana 
investor memilih produk reksa dana terbaik sesuai dengan kebutuhan dan tujuan 
investasinya. Umumnya risiko dari reksa dana saham lebih tinggi, namun return 
yang didapat dari berinvestasi pada reksa dana saham lebih besar dibanding reksa 
dana jenis lain.  
Tabel 1.2 
Subscription dan Redemption Reksadana Periode 2011-2014 
 
 Sumber : ojk.go.id 
 Tabel 1.2 menunjukkan bahwa aliran dana masuk karena terjadi 
subscription dan aliran dana keluar karena terjadi redemption reksa dana pada tahun 
2011-2014 mengalami fluktuasi. Aliran dana masuk dari tahun 2011 sampai tahun 


















mencapai 181,361 Triliun dan turun menjadi 160,818 triliun rupiah di tahun 2013. 
Menurut Denny (2014), kinerja reksa dana terganggu disebabkan oleh banyak 
masalah pada industri reksa dana seperti suku bunga naik, inflasi tinggi, dan 
lambatnya pertumbuhan ekonomi nasional. Buruknya kondisi makro ekonomi di 
Indonesia sangat mempengaruhi aliran dana masuk reksa dana. Pada tahun 2014, 
aliran dana masuk reksa dana meningkat yang ditandai dengan naiknya aliran dana 
masuk menjadi 181,587 triliun rupiah. Sedangkan aliran dana keluar reksa dana 
setiap tahunnya mengalami fluktuasi. 
Tabel 1.3 
Nilai Aktiva Bersih Reksa Dana per Jenis Reksa Dana Konvensional 
Periode 2011-2014 
Dalam Triliun Rupiah 
 
Reksa Dana 2011 2012 2013 2014 
Pasar Uang 9,83 12,45 11,24 23,06 
Campuran 21,71 20,70 19,29 20,39 
Pendapatan Tetap 28,92 34,57 28,82 35,97 
Saham 61,35 69,56 81,63 105,45 
Total 121,81 137,28 140,98 184,87 
 Sumber : ojk.go.id  
 Tabel 1.3 menunjukkan nilai aktiva bersih (NAB) dari setiap jenis reksa 
dana selama periode 2011-2014. NAB reksa dana menggambarkan total aset bersih 
yang dikelola oleh masing-masing reksa dana. Nilai tersebut dipengaruhi oleh 
pembelian dan penjualan reksa dana yang dilakukan oleh investor. Banyaknya nilai 
reksa dana ditentukan oleh tujuan keuangan para investor.  
 Aliran dana (fund flow) pada reksa dana merupakan indikator modern yang 





sendiri tampaknya dipengaruhi oleh berbagai faktor baik itu internal maupun 
eksternal (Mahadanalearning, 2008). 
 Kinerja masa lalu merupakan salah satu faktor yang memotivasi investor 
dalam berinvestasi. Menurut Narulita dan Parwada (2012) terdapat hubungan 
positif signifikan antara inflow reksa dana dengan kinerja masa lalu. Penelitian 
tersebut didukung oleh penelitian yang dilakukan Rompotis (2007) bahwa kinerja 
berpengaruh positif signifikan terhadap fund flow reksa dana. Namun hasil 
penelitian yang berbeda ditunjukkan oleh Remolona, dkk (1997). Pada penelitian 
tersebut Mereka melakukan penelitian mengenai pengaruh kinerja masa lalu 
terhadap aliran dana (fund flow) pada reksa dana di Amerika Serikat. Pada 
penelitian tersebut dinyatakan bahwa kinerja masa lalu tidak berpengaruh 
signifikan pada aliran uang masuk (net subscription) pada reksa dana di Amerika. 
  Size (ukuran) Reksa dana atau jumlah dana kelolaan dapat dilihat dari 
besarnya total nilai aktiva bersih (NAB). Ukuran reksa dana merupakan salah satu 
karakteristik penting dari reksa dana yang dapat memengaruhi aliran dana (fund 
flow). Menurut Putriani (2014) size mempunyai pengaruh positif signifikan 
terhadap aliran dana reksa dana. Penelitian menunjukkan bahwa total aset 
merupakan faktor yang penting dalam mengevaluasi reksa dana. Semakin sedikit 
aset, semakin investor melakukan redeem dan berpindah ke reksa dana lain yang 
memiliki size lebih besar. Sedangkan, menurut Narulita dan Parwada (2012) size 
berpengaruh negatif signifikan terhadap inflow. Penelitian tersebut didukung oleh 
Cashman, et al (2006). Menurutnya size berpengaruh signifikan negatif pada aliran 





 Unrealized gain or loss merupakan keuntungan atau kerugian yang belum 
terealisasi, terjadi ketika adanya kenaikan (penurunan) dana setelah investor 
membeli suatu reksa dana. Pada umumnya, Unrealized gains/losses ini disebut 
“paper” profit or losses yang berarti bahwa keuntungan (kerugian) yang terjadi 
hanya ada pada “kertas.” Banyak investor menghitung nilai sekarang dari portofolio 
investasi mereka berdasarkan nilai-nilai yang belum direalisasi. Menurut 
Bergstresser dan Poterba (2001) UGL berpengaruh negatif signifikan terhadap 
inflow reksa dana. Pengaruh negatif tersebut terhadap fund flow disebabkan karena 
UGL berpotensi mempengaruhi kewajiban akan pajak di masa depan.  
 Management Expense Ratio (MER) merupakan perbandingan antara biaya 
operasional reksa dana dengan jumlah dana yang dikelolanya. Expense Ratio terdiri 
dari  biaya administrasi, biaya operasional, fee advisory investasi, dan biaya 
operasional lainnya. Menurut Rompotis (2007) Expense Ratio berpengaruh negatif 
signifikan terhadap Aliran dan reksa dana dikarenakan investor bersifat cost-averse, 
hasil penelitian sejalan dengan  Narulita dan Parwada (2012) bahwa MER 
berpengaruh negatif signifikan terhadap inflow reksa dana. Namun, hasil penelitian 
yang berbeda dibuktikan oleh Barber, et al. (2003), bahwa rasio biaya (expense 
ratio) berpengaruh signifikan positif terhadap aliran dana (fund flow) pada reksa 
dana di Amerika Serikat. 
 Rating merupakan pemeringkatan terhadap reksa dana yang berbeda. Setiap 
tahunnya pemeringkatan ini dilakukan oleh majalah investor. Pada publikasi 
pemeringkatan, investor dapat menjadikan publikasi tersebut sebagai referensi 





sehingga mampu melakukan pengambilan keputusan yang sesuai. Pada penelitian 
yang dilakukan oleh Del Guercio dan Tkac (2007) terdapat pengaruh positif dari 
rating reksa dana terhadap aliran dana (fund flow) reksa dana di Amerika Serikat. 
Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Morey (2002) bahwa tidak ada 
pengaruh dari rating reksa dana dengan aliran dana reksa dana. 
 Fund Age atau umur reksa dana merupakan bagian dari karakteristik reksa 
dana yang seringkali digunakan oleh investor dalam memilih produk reksa dana 
yang terpercaya. Semakin lama umur suatu reksa dana maka kinerja dari reksa dana 
tersebut sudah teruji oleh waktu. Hal ini diteliti oleh Engstrom dan Westerberg 
(2004) dengan objek penelitian reksa dana di Swedia. Pada penelitian tersebut 
dinyatakan bahwa umur reksa dana berpengaruh positif signifikan terhadap aliran 
dana (fund flow) reksa dana yang berarti bahwa investor di Swedia lebih menyukai 
reksa dana yang berusia lebih lama dibanding dengan reksa dana baru. Sejalan 
dengan penelitian yang dilakukan oleh Rompotis (2007) menyatakan bahwa umur 
reksa dana dapat meningkatkan aliran dana reksa dana walaupun tidak berpengaruh 
signifikan. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh Ungphakorn (2014), 
umur reksa dana berpengaruh negatif terhadap aliran dana reksa dana yang berarti 
bahwa investor di Thailand tidak menjadikan umur sebagai bahan pertimbangan 
dalam memilih reksa dana. Untuk lebih ringkasnya akan disajikan dalam tabel 1.4 










Variabel Reasearch Gap 
KinerjaMasa 
Lalu 
Positif dan Signifikan (Narulita dan Parwada,2012 ; Rompotis, 
2007) 
Tidak Signifikan ( Remelona dkk, 1997) 
Size 
Positif Signifikan (Putriani, 2014) 
Negatif Signifikan (Narulita dan Parwada, 2012; Cashman 
dkk, 2006) 
UGL 
Negatif Signifikan (Bergstresser dan Poterba, 2001)  
Negatif Tidak Signifikan (Narulita dan Parwada, 2012) 
MER 
Negatif Signifikan (Rompotis, 2007 ; Narulita dan Parwada, 
2012) 
Positif Signifikan (Barber, dkk, 2003) 
Rating 
Positif Signifikan (Del Guercio dan Tkac, 2007)  
Tidak Signifikan (Morey, 2002) 
Umur 
Positif Signifikan (Engstrom dan Westerberg, 2004. Positif 
tidak signifikan (Rompotis 2007) 
Negatif Signifikan (Teerapan Ungphakorn, 2014) 
 
1.2 Rumusan Masalah 
 Berdasarkan pada research gap terdapat perbedaan hasil penelitian variabel-
variabel yang mempengaruhi aliran dana (fund flow) dan pada  fenomena gap 
menunjukkan aliran dana masuk serta dana keluar yang bersifat fluktuatif dan 
berbeda-beda. Pada penelitian ini dilakukan secara lebih spesifik yaitu pada reksa 
dana pendapatan tetap dan reksa dana saham, dikarenakan kedua jenis reksa dana 





kedua reksa dana tersebut berbeda. Maka penelitian ini akan menganalisis secara 
lebih spesifik faktor-faktor apa saja yang mempengaruhi aliran dana (fund flow) 
pada reksa dana pendapatan tetap dan reksa dana saham. Faktor-faktor tersebut 
antara lain Kinerja masa lalu, Size, Unrealized Gain/Loss (UGL), Management 
Expense Ratio (MER), Rating dan Umur. Berdasarkan penjelasan di atas dapat 
diambil pertanyaan penelitian yang diajukan adalah sebagai berikut : 
1. Bagaimana pengaruh kinerja masa lalu terhadap fund flow masing-masing 
kategori reksa dana ?  
2. Bagaimana pengaruh Size terhadap fund flow masing-masing kategori reksa 
dana ?  
3. Bagaimana pengaruh Unrealized Gain/Loss (UGL) terhadap fund flow 
masing-masing kategori reksa dana ? 
4. Bagaimana pengaruh Management Expense Ratio (MER) terhadap fund 
flow masing-masing kategori reksa dana ? 
5. Bagaimana pengaruh Rating reksa dana terhadap fund flow masing-masing 
kategori reksa dana ? 
6. Bagaimana pengaruh Umur reksa dana terhadap fund flow masing-masing 
kategori reksa dana ? 
1.3 Tujuan dan Manfaat Penelitian  
Tujuan penelitian yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah: 
1. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Kinerja masa lalu fund flow 





2. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Size terhadap fund flow masing-
masing kategori reksa dana. 
3. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Unealized Gain/Loss (UGL) 
terhadap fund flow masing-masing kategori reksa dana. 
4. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Management Expense Ratio 
(MER) terhadap fund flow masing-masing kategori reksa dana. 
5. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Rating terhadap fund flow masing-
masing kategori reksa dana. 
6. Untuk menganalisis bagaimana pengaruh Umur terhadap fund flow masing-
masing kategori reksa dana 
Manfaat penelitian yang ingin dicapai dalam penelitian ini adalah: 
1. Bagi Akademisi 
Penelitian ini dapat digunakan sebagai salah satu bahan referensi dalam 
mengembangkan ilmu pengetahuan pasar modal, khususnya reksa dana. 
Menambah wawasan dan pengetahuan serta dapat mengimplementasikan 
ilmu pembelajaran selama masa periode perkuliahan. 
2. Bagi Investor 
  Penelitian ini berguna untuk memberikan pandangan yang obyektif 
tentang penelitian ini dapat memberikan pengetahuan tentang hal–hal yang 
mampu mempengaruhi aliran dana (fund flow) reksa dana baik itu aliran 
dana masuk maupun keluar (inflow&outflow), sehingga para investor dapat 






3. Bagi Manajer Investasi  
Diharapkan memberikan gambaran mengenai aliran dana reksa dana dalam 
pengeloaan reksa dana yang selama ini aliran dana berpengaruh terhadap 
kinerja reksa dana. Penelitian ini juga memberikan informasi tambahan 
yang berisikan variabel-variabel yang mempengaruhi cash inflow dan cash 
outflow reksadana sehingga dapat mengetahui langkah-langkah selanjutnya 



















1.4 Sistematika Penelitian 
 Sistematika Penulisan ini dipaparkan dalam lima bab. Penjelasan masing-
masing bab dapat diuraikan sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN  
Bab pendahuluan berisikan mengetanai latar belakang permasalahan, 
perumusan masalah, tujuan dan kegunaan penelitian serta sistematika 
penulisan karya ilmiah. 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
Bab Tinajuan Pustaka berisi tentang landasan teori penunjang penelitian, 
penelitian terdahulu yang sejenis, kerangka pemikiran dan hipotesis yang 
diajukan dalam penelitian. 
BAB III METODOLOGI PENELITIAN  
Bab Metodologi penelitian berisi variabel penelitian yang digunakan, definisi 
opersional, penentuan sample, jenis dan sumber data. Metode pengumpulan 
data dan metode analisis yang digunakan dalam penelitian.  
BAB IV HASIL DAN PEMBAHASAN  
Bab Hasil dan Pembahasan berisi gambaran umum objek penelitian, analisis 







BAB V PENUTUP  
Bab Penutup berisi kesimpulan dan saran yang diberikan berkaitan dengan 
hasil penelitian bagi pihak yang berkepentingan. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
